（ナシ） by 岩橋昭廣 & いわはしあきひろ
はじめに
1999年６月，BIS（国際決済銀行）のバーゼ
ル銀行監督委員会は「新たな自己資本充実度の
枠組み（A New Capital Adequacy Frame-
work）」と題する規制案を発表した。この規制
案が，市中討議を経て採択されれば，1988年７
月に発表され92年末に実施された「信用リスク」
を対象とした第一次BIS規制，「市場リスク」
を対象に追加導入された97年末の第二次BIS規
制，これらに続く第三次BIS規制となる。
第一次BIS規制の合意文書では，その目的を
次のように述べている。「規制の統一化という
当委員会の作業目的は二つある。第一は，この
新しいフレームワークが国際銀行システムの健
全性と安定性の強化に資することである。第二
は，国際銀行業務に携わる銀行間の競争上の不
平等の要因を軽減するため，各国の銀行に適用
する上で，本フレームワークが公平性とかなり
の程度の斉合性を持っていること」。つまり，
現行の国際銀行システムが不健全でかつ不安定
であること，また国際銀行業上の銀行間の不平
等が存在すること，それゆえ「国際業務に携わ
る銀行の自己資本充実に関する監督規制を国
際的に統一する」必要があるということであっ
た1）。
しかし，こうしたBIS規制の目的・意図に関
しては，近年多くの否定的見解が提出されてい
るが，特に銀行間の競争条件の国際的「平準化」
に関しては次のように指摘されている。BISは，
第一次規制で，デリバティブの信用リスク計測
に二つの方式を認めたが，これは「銀行間競争
に共通のルールを導入する」というBIS規制の
意図と異なり，銀行間の公平な競争を担保すべ
き共通尺度に，一部ダブル・スタンダードを許
容したことを意味する。また，第二次規制では，
銀行ごとに市場リスクの内部管理モデルを認可
することとし，実質的にダブル・スタンダード
からマルチ・スタンダードへ移行し，益々共通
尺度から乖離する結果となった。さらにこの個
別認可方式は，金融先進行とその他の銀行への
二極化を促進し，かつ金融先進行が開発した
VaRモデルのような金融技術の習得に当局が追
い立てられる端緒ともなった。つまり，BIS規
制は，大手米銀を代表とする金融先進銀行にと
っては，銀行行動を「制約」することはなく，
むしろ金融先進行以外のその他銀行との差別化
の手段として利用されているのである2）。90年
代の高度な国際金融業務における大手米銀の独
占的地位の獲得という現実を見れば，こうした
指摘は肯首しえるものであろう。
本稿では，70年代後半以降の国際金融（銀行）
危機における各国中央銀行の「最後の貸し手」
の国際的協調の限界，およびその過程で取り結
ばれた銀行監督当局間の国際協定（バーゼル合
意）の限界を確認しながら，88年に成立した自
己資本比率規制を中心とするBIS規制の導入
が，大手米銀の蓄積戦略にとっていかなる意味
を持っていたかを検討する。
金融規制と大手米銀の蓄積戦略
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Ⅰ「最後の貸し手」の国際協調と
バーゼル合意の限界（BIS規制
前史）
１.「最後の貸し手」の国際協調の限界
1970年代以降，国際金融市場として拡大して
きたユーロ市場の潜在的リスクとして第一に指
摘できることは，ユーロ市場における資金の出
し手は超大口であり，それをベースに信用創造
を行うよりは大口預金の引き出しに備えた流動
性の確保がより重要となること，第二に資金調
達は超大口の短期預金中心となる一方，資金運
用は中・長期なものとなり，預金と貸出との間
で期間構造のミスマッチが発生すること，第三
にユーロ市場における取引は過半がドル建てで
ある一方，ドルに直接アクセスする能力のない
多数の銀行や最終的な借り手が参加しており，
多くのユーロ銀行にとっては母国通貨とユーロ
市場での取扱い通貨との間で，往々にして不一
致が生じる，第四にユーロ市場では，各国内の
金融市場とは異なり，原則として規制や監督当
局が存在せず，何らかの重大事態が生じ，市場
全体に伝播していった場合にもそれを阻止する
安全装置が欠如しているということである。
こうした個々のユーロ銀行レベルでの預貸活
動における期間構造のミスマッチを解決する場
がインターバンク市場であるが，ユーロ市場に
おいて問題銀行が発生し，それがインターバン
ク市場を経由して他行へと波及すればユーロ銀
行の母国市場すら影響を被りかねない。実際，
ユーロ市場ではこうしたシステミック・リスク
をたびたび経験してきた3）。
1974年フランクリン銀行の破綻に対して米国
連邦準備銀行は，「最後の貸し手」として17億
ドルの資金を海外支店に初めて供与（「最後の
貸し手」の国際的展開）し，さらに外為部門を
買収することによって，海外債権を連邦準備銀
行が保証した。また，イングランド銀行および
連邦預金保険公社の協力のもとで，資産の買収
（売却）先をも確保した4）。フランクリン危機に
対する連邦準備銀行介入は，米国に基礎をおく
巨大銀行に対する「最後の貸し手」の国際的行
使という先例をつくり，その外国資産を担保と
したディスカウント・ウインドウの規模と支援
期間，連邦準備銀行による外国為替取引の管理，
外国の預金流出に対する対応など，「短期的流
動性供給」を目的とする「最後の貸し手」から
「規制当局が適当な処理をするまで銀行を維持
することを支援する」ものへの変化を意味して
いた。本来，一国的性格を持つ「最後の貸し手」
は，「国内金融秩序維持の目的」から「国際金
融秩序維持の目的」へと拡大した。
中央銀行は一般に国際的な「最後の貸し手」
として機能することを望まないが，米国は国際
収支のインバランスのファイナンスを外国資金
に依存しており，OPEC資金（オイルダラー）
の環流において米銀は重要な役割（オイルダ
ラーの収益は米銀にとって重要という意味）を
果たしていたがゆえに，その米銀の経営の健全
性を維持することがシステミック・リスクへの
対応として必要であったし，米銀の活動基盤を
確保するには国際通貨ドルおよび米国金融シス
テムへの信頼を保持しなければならなかった5）。
こうした米国連邦準備銀行の行動に対してド
イツ連邦準備銀行は，ユーロ市場に対する「最
後の貸し手」にたいする態度を保留したが，そ
の理由としては，連邦準備銀行は法的には正式
の「最後の貸し手」機能を有しないし，74年に
はドイツ連邦準備銀行はLIQUIDITY CONSOR-
TIUM BANKの設立過程にあったこと，非合法
および極めて投機的活動によって失敗した銀行
に対して流動性を供給することはできないこ
と，「最後の貸し手」としての言明はモラルハ
ザードを起こすことなどがあげられる6）。
フランクリン危機は，ユーロ市場における
「最後の貸し手」は誰なのかという関係銀行の
不安を醸成するなかで，米国連邦準備銀行が，
基本的には自国銀行の経営を守り，その危機が
米国内に波及することを阻止するために「最後
の貸し手」として国際的介入を行わざるを得な
かったことと同時に，国際金融市場における「最
後の貸し手」の国際的協調の限界も明確にした。
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1974年には，第一次オイルショック後の不況
と変動相場制への移行後の為替投機の活発化の
中で，ドイツのヘルシュタット銀行も破綻した。
フランクリン・ナショナル銀行の破綻に対して
は，米国連邦準備銀行による対応が行われたが，
特にヘルシュタット銀行についてはこうしたこ
とはなく，外国為替取引相手の銀行には多額の
損失が発生した。為替投機の失敗が発覚すると
ドイツの銀行監督当局は，ヘルシュッタト銀行
の営業と対外決済を全面的に停止し清算処理に
移ると共に，他の健全な金融機関への波及を阻
止するためにドイツ連邦準備銀行は，必要な流
動性の追加供給に踏み切った。その結果，ドイ
ツ国内では信用不安の発生を回避することがで
きたが，各国の外国為替市場では米国や日本な
ど海外の金融機関がヘルシュタット銀行との決
済が不可能となった。ヘルシュタット銀行の倒
産を契機とした信用不安の発生によって，非産
油途上国や中小金融機関の資金調達は困難化し
た。ユーロ市場という「最後の貸し手」が存在
しない巨大な自由金融市場だけに信用不安と信
用伸縮が連鎖的に拡大した。ここに，「銀行規
制および監督慣行に関する委員会」，通称バー
ゼル銀行監督委員会が発足することになる7）。
その最初の成果が，1975年12月に合意して発表
された「銀行の海外拠点の監督についての原
則」，通称バーゼル・コンコルダット（Basle
Concordat）である。
２．バーゼル合意の限界
国際的な銀行に対する各国の規制・監督当局
の初の行動原則，ガイドラインであるこの協約
には，以下のような内容が盛り込まれた。①銀
行の海外拠点に対する監督は，母国と現地の監
督当局の共同責任とする，②流動性に対する監
督は，第一義的に現地監督当局の責任である，
③支払い能力に対する監督は，海外支店の場合
は本質的に母国当局の問題であり，外国子会社
の場合は第一義的に現地監督当局の責任であ
る，とした。すなわち，バーゼル・コンコルダ
ットは，銀行の海外拠点に対する監督が母国と
ホスト国の監督当局の共同責任であることを確
認し，かつ問題によって監督業務分業・委任体
制も確立しようとする協約であった。しかし，
国内法による銀行の守秘義務の存在は監督業務
の遂行を阻む実務的な壁となったし，各国の会
計基準の相違や連結決算，国際ネットワーク内
での複雑な資金操作などによって，銀行の国際
業務の実態把握は困難化した。このため，81年
に同委員会は，民間銀行の国際展開にあたって
連結決算の採用を促し，母国の銀行監督当局が
連結決算をベースにチェックする原則に合意し
た8）。
そうしたなかで，1982年７月，イタリア最大
の銀行バンコ・アンブロシアーノは，ラテンア
メリカの現地法人を通じた10億ドルの貸付債権
が焦げ付き事実上倒産した。この倒産はバーゼ
ル・コンコルダットの不備を露呈させることと
なった。イタリア当局は，国内預金者への支払
を全額保証することを表明して国内の動揺を抑
え込んだ。しかし，ユーロ市場で金融取引を行
っていた同行のルクセンブルグ現地法人バン
コ・アンブロシアーノ・ホールディングに対す
る預金支払いの保証は拒否した。イタリア側は，
「ルクセンブルグ現地法人の法人格は銀行では
なく持ち株会社であり，出資比率も70％にとど
まっているので責任はない」と主張し，バーゼ
ル・コンコルダット上の監督責任を否定した。
中央銀行が救済にでると意図せざる形で他国の
出資銀行をもサポートすることになるためであ
った。銀行救済の資金が最終的には財政資金に
よってまかなわれるとすれば，中央銀行は他国
の出資銀行までも救済するわけには行かないの
である9）。これに対してルクセンブルグ側は
「現地法人は実質的には銀行であり，イタリア
の中央銀行が預金者を保護すべきだ」と反論し
た。つまり，バーゼル・コンコルダットは銀行
かどうかで母国とホスト国の見解が食い違うよ
うな海外拠点の監督は誰の責任なのかについて
規定していなかったのである。
バーゼル銀行監督委員会は，83年６月，銀行
のすべての海外拠点の監督をカバーする修正
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バーゼル・コンコルダットを合意，発表した。
この修正バーゼル・コンコルダットは，①如何
なる海外拠点も監督を免れないこと，②もしホ
スト国が外銀に対する母国当局の監督が不十分
であると判断すれば，その外銀の活動を制限す
るか，もしくは特別の条件を課すことができる
こと，③母国は自国銀行の海外拠点に対するホ
スト国の監督が不適正であると判断すれば，自
ら監督の手を海外拠点まで伸ばすか，或いはそ
の銀行の営業を制限することができるという
「デュアル・キー」アプローチを導入したのが
特徴である。さらに83年修正バーゼル・コンコ
ルダットのもう一つの特徴は，銀行監督は本店
と海外拠点との連結決算ベースで行うことを正
式に決めたことである。母国の監督当局に連結
決算で銀行業務を全体的にチェックさせれば国
際業務の全貌を把握できるようになると期待し
て，母国当局の監督責任をより明確にした。
しかし，修正協約では「異なった国で営業し
ている個々の独立銀行を傘下に持つ銀行グルー
プの頂点に持ち株会社がある場合には，これら
の銀行群に対してそれぞれ監督責任を負ってい
る当局が，問題銀行の全体的な構造を考慮に入
れながら監督をコーディネートするよう努力す
べきである」と規定しているに過ぎなかった。
つまり，銀行グループの頂点にある持ち株会社
に対しては必ずしも母国の監督当局に第一義的
責任があるとはせず，海外拠点のあるホスト国
当局が共同で監督に努力すると定めていたに過
ぎなかった。
91年７月に破綻したBCCIグループは，この
修正バーゼル・コンコルダットの弱点を突いて
国際的な銀行監督による摘発を免れていた。ロ
ンドンを拠点に国際的に展開していたBCCIグ
ループは，グループを統括する親会社であるル
クセンブルグに登録された持ち株会社（BCCI
HOLDINGS）の法人格は銀行でなかったから，
ルクセンブルグの銀行当局の手はおよばなかっ
た。さらに，BCCIの銀行業務と債権はルクセ
ンブルグの他にケイマン諸島の子会社など各国
に分散され，連結決算による監督をも免れてい
た。BCCIの経営が破綻し組織的な金融犯罪が
露顕するにつれて，バーゼル・コンコルダット
が国際的な銀行犯罪の早期摘発には無力である
ことが明確になった。
バーゼル銀行監督委員会は，修正バーゼル・
コンコルダットを補強し，92年７月６日に「国
際的業務を営む銀行グループおよびその海外支
店の監督のための最低基準」を発表した。この
最低基準の特徴としては，①国際業務を営む銀
行グループおよび国際的業務を営む銀行は，い
かなる先においてもすべて連結ベースでの監督
を行う能力のある母国当局に監督されていなけ
ればならないこと，②銀行の海外拠点の設立に
は，現地監督当局および銀行・銀行グループの
母国監督当局双方の事前の承認が必要であるこ
と，③母国監督当局は監督対象銀行ないし銀行
グループの海外拠点から情報を収集する権限を
有しなければならないこと，④現地当局は，上
記最低基準のいずれかが当該現地当局の満足に
満たないと認定した場合，銀行の拠点新設禁止
を含め，この最低基準と整合的な形で銀行監督
上の懸念を解決するのに必要な制限を課すこと
ができるとした。すなわち，この最低基準の目
的は，今後いかなる銀行も個々に定めた実際的
効果のある連結ベースの監督に服さないと国際
的業務を行うことができないようにすることに
あった。しかし，この合意もその他のバーゼル
合意と同様に，合意したG10諸国間にすら「各
国間の法律やそのおかれた環境の違いに応じて
柔軟な対応を認める必要がある」との「但し書
き」を付けざるを得なかったのである10）。
こうした国際金融市場を舞台とした銀行倒産
による国際的システッミクリスクの発生と，そ
れへの銀行監督当局の対応は，「最後の貸し手」
が本来的に国民的（一国的）性格を有するため
に，「最後の貸し手」機能を国際的に展開する
には限界があるということ，また国際銀行業に
携わる銀行に対する国際的監督強化も，「国境」
を超えて展開するには限界があることを改めて
確認することになる11）。しかし，国際金融危機
において自国（資本）の利害が直接反映されて
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いる場合には，中央銀行を含めた各国の銀行監
督当局は国際な金融「協調」を追求せざるを得
ないが，各国の銀行資本は国際金融市場におい
て絶えず資本間の「競争」という関係を含んで
いる以上，絶対的な国際的「協調」関係を維持
し続けることはできない。各国銀行監督当局間
の持続的な国際的「協調」関係が生ずる場合に
は，主導的国家（主導的資本）による「協調」
関係の「強制」という「支配と従属」の関係が
存在している場合だけである。1982年以降の累
積債務危機を契機とする米国主導の国際協調行
動（ベーカー構想）は，国際的な「協調」関係
の「強制」という「支配と従属」の関係を意味
している。
そこで，累積債務危機という国際な金融危機
に対して米国国家及び大手米銀がその主導性を
いかに発揮したか，また国際「協調」的な危機
対策が大手米銀の資本蓄積にとっていかなる意
味があったかを次に検討する。
Ⅱ 大手米銀の蓄積戦略転換と自己
資本比率規制の強化
１．累積債務危機と大手米銀の蓄積戦略
の転換
70年代後半以降の大手米銀の蓄積戦略の基本
的特徴は，シンジケートローンによる途上国貸
付業務から，先進国関連の投資銀行業務への蓄
積戦略の転換であった。大手米銀は1960年代後
半以降，紆余曲折を経ながらも国際業務を拡大
し，第一次オイル・ショック以後は，ユーロ市
場に流入するオイル・ダラーを非産油途上国に
ユーロ・シンジケートローンの形態で貸し付け
国際業務の拡大を図ってきた。しかし，82年の
メキシコ債務危機は，米銀の途上国貸付業務の
転換を迫ることになるが，70年代後半には既に
米銀の途上国向け貸付はその転機を迎えつつあ
った。
シティーコープ，チェース・マンハッタン，
バンカメリカ，マニュファクチュアラーズ・
ハノーバー，JPモルガン，バンカーズ・トラ
ストなどの大手米銀は，70年代に入り総収益に
しめる国際部門収益の割合を急激に高め，シテ
ィー・コープ，バンカーズ・トラストは，77年
には国際部門収益を八割以上に高めたが，その
後次第にその割合は低下していく12）。チェー
ス・マンハッタンのロックフェラー会長が77年
２月に「国際収支改善が目的で新しい借り入れ
を希望する国に対しては，極めて厳しくまた慎
重な態度」をとるとして対外融資引き締め方針
を発表し，バーンズ連邦準備銀行議長が同年三
月に「米銀のオイルマネー環流の仲介役の維持
は不可能」との声明を出したのも，70年代にお
いて米銀の高収益体制を支えてきた途上国貸付
業務の成長性と安全性への危惧が反映されてい
た13）。
この段階での大手米銀の蓄積戦略は，途上国
貸付業務からの漸進的撤退と米国内での金融自
由化と金融再編成の推進であった。米国の金融
自由化は，1983年10月の定期預金金利の実質的
完全自由化を持ってほぼ完了したが，それは銀
行経営に対して資金調達コストの上昇という影
響をもたらした。そこで米銀の経営戦略は，経
営効率化による経費削減，高収益分野への参入，
手数料収入など非金利収入の増大というROA
（Return on Assets，総資産利益率）重視の方向
を目指すことになる。とくに，非金利収入の増
大のための投資銀行業務（有価証券発行の引き
受け・仲介業務，合併・買収の斡旋，株式・公
社債の流通市場でのブローカー業務・ディーリ
ング業務など）の拡大は，大手米銀の主要な戦
略となった14）。1982年のメキシコ債務危機はこ
うした戦略転換を一挙に推進することになる。
当時の米国多国籍銀行の途上国融資残高は，
全銀行債権残高の35％以上を占め，特に９大米
銀の途上国債権の自己資本に対する比率は，
1982年の時点で222％であった。主要債務国の
デフォルトは直接に銀行経営危機を意味した。
しかし，米国の多国籍銀行は自己資本のみなら
ず貸倒引当金の積み立ても低い水準にとどまっ
ており，債務国支援としての金利削減や元本削
減はこの時点では支援策の選択肢とはなり得な
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かった。多国籍銀行にとっては，「元本価値の
維持と利子の確実な取得」こそが債務国支援策
の基本的条件であった。こうした支援策を実現
させるためには，各国の多国籍銀行が協調して，
リスケジュールと「非自発的融資」を実施する
ことが不可欠の条件であった15）。それゆえ，累
積債務危機への対応策としての「ベーカー構想」
は，先進諸国間の国際的「金融協調」による累
積債務国への融資拡大を提起することになる。
85年10月のIMF・世銀総会で発表されたこの
構想は，債務累積国に対する民間銀行融資の大
幅拡大，IMF・世銀などの国際金融機関の引き
続く資金供与，債務累積国の自主的努力の強化
を求め，具体的には，①86年から88年の３年間
に，ブラジル，メキシコ，アルゼンチンなどの
重債務の中所得国15カ国の対して，日・米・欧
の民間銀行が200億ドルの新規融資を行う，②
これに併せて世銀は既に予定されている180億
ドルに90億ドルを上乗せして合計270億ドルの
融資を実施するというものであった。
こうした構想に対して米銀は積極的支持を表
明したにもかかわらず，途上国に対する新規融
資を減少させたばかりか，84年以降は途上国向
け融資残高を減少させた16）。
米国多国籍銀行が，途上国向け融資からの撤
退（蓄積戦略の転換）しつつ，途上国向け債権
の「元本価値の維持と利子の確実な取得」を実
現するには，大手米銀以外の多国籍銀行の途上
国向け融資を継続させることが必要であった。
そこで重視されてたのが，多国籍銀行の途上国
債権に対する先進諸国の国家的保証の付与であ
った。すなわち，途上国の累積債務問題を民間
銀行の責任という資本レベルの問題から，先進
諸国の共通の課題として国家レベルの問題に引
き上げることによって，債務国が債務に関して
先進諸国の銀行から譲歩を得易くし，融資が焦
げ付いた場合には先進諸国に自国銀行の救済の
責任を果たさせるということであった。このこ
とは，先進諸国が実質上，途上国に対する「最
後の貸し手」になることを意味した。こうした
なかで米銀は，ベーカー構想を通じて，世界銀
行などの国際金融機関と米銀以外の多国籍銀行
の途上国融資を継続させることによって，リス
クの分散や自己資本比率の改善などの財務体質
の強化を目的に，途上国貸出債権の売却を行い，
途上国融資から撤退と投資銀行業務を中心とす
る先進国関連業務の強化という戦略転換を行う
ことになる17）。
しかし，こうしたなかでシティーコープは，
1987年５月，途上国融資について30億ドルの貸
倒引当金を積みますことを公表し，貸倒引当金
を積み増すことで，財務面での安全性を高める
と共に，経営戦略的にも後ろ向きの案件から脱
却するという効果をも狙った。シティーコープ
の貸倒引当金の積み増しは，途上国債権評価額
の減少によって他の銀行の「積み増し」を必然
化し，銀行間の財務体力の格差を表面化させ
た18）。途上国融資に対する貸倒引当金の積み増
しという多国籍銀行の行動は，累積債務問題に
対する各国中央銀行の「最後の貸し手」とその
国際協調行動，および世界銀行などの国際金融
機関の救済能力が，不良債権額の巨額さゆえに
限界に達していることを米国多国籍銀行が認識
したことを意味すると同時に，次に指摘するよ
うに，80年代後半にはすでに大手米銀は自己資
本を充実させ，投資銀行業務を中心とする新た
な銀行業務への蓄積戦略への転換を完成させつ
つあったということをも意味している。こうし
たなかで米国では，いわば大手米銀の自己資本
の強化行動を後追いするというかたちで，自己
資本比率規制が強化されることになる。
２．米国における自己資本比率規制と米
銀の蓄積戦略
70年代に自己資本比率を低下させていた大手
米銀に対して連邦準備銀行や通貨監督局などの
監督機関は，1981年，統一的ガイドラインを設
定した。これらの監督機関は，ガイドライン設
定にあたって，米国の銀行を３つのグループに
分類した。第一は多国籍銀行として活動し，
1980年末現在で資産規模が150億ドルを超える
最大規模の銀行17行，第二は地方銀行として分
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類され資産規模10億ドル以上のもの，第三はコ
ミュニティー銀行として分類され資産規模１億
ドル以下のすべての銀行が含まれる。しかし，
第一の多国籍銀行グループに対して監督機関
は，これらの多国籍銀行の自己資本比率が相対
的に低い事情を考慮して，弾力的な運用の余地
を確保するために，当分の間画一的な自己資本
比率の基準を設定しなかった。このことは，統
一的ガイドラインといわれながらも，多国籍銀
行に関しては個別的に評価するという取扱いを
行い，事実上，大規模銀行の自己資本比率の低
さを容認したことを意味する19）。これに対して，
第二および第三のグループに関しては，一次資
本/総資産の比率をそれぞれ５％および６％以
上に維持することを求め20），これら17行の多国
籍銀行に対する自己資本比率規制が実施される
のは，1983年国際融資監督法の制定以降である。
1982年のメキシコ債務危機の勃発に対して
レーガン政権は，IMF増資を支持し，議会に84
億ドルの増資負担を内容とする法案を提出した。
議会はIMFの増資に応じるのと同時に銀行に対
する規制を強化すべく，銀行監督官庁である連
邦準備制度理事会（FRB），通貨監督庁（OCC），
連邦預金保険公社（FDIC）に対して新たな銀
行規制プログラムの提出を要求した。それに応
じて三監督官庁は，83年４月に「国際的貸出の
監督と規制の改善のためのプログラム」を提出
した。81年の自己資本に関するガイドラインは，
国際的な業務に従事する17の銀行を対象として
いなかったため，このプログラムで初めて国際
的な銀行業務を行う大手米銀に対し，地方銀行
と同様に自己資本/総資産比率を５％とする自
己資本規制の網が被せられた。
1980年代の自己資本比率規制は，規制の重点
的な対象であった大規模銀行の自己資本比率の
顕著な上昇を促した。これらの銀行（Compusta
bank tapesのデータが利用できる上位150行）
の帳簿上の自己資本比率は，1981年のガイドラ
インの設定を契機として，それまでの長期の低
下傾向から反転し，かなり顕著な上昇を示すよ
うになっていた。大規模銀行は，1983年および
84年にも，引き続き活発な自己資本の積み上げ
を行った。この両年に，米国の商業銀行全体が
調達した資本はそれぞれ102億ドルと125億ドル
であったが，このなかの約96％は資産規模50億
ドルを超える最大規模の銀行によって行われ，
これら銀行の持ち分資本は1980年代前半期を通
して年率14％以上の割合で増大した。この時期
の大規模銀行の自己資本比率の顕著な上昇をも
たらした最も直接的の要因は，150の大規模銀
行のうち「自己資本充足グループ」の資産成長
は年率で13.58％に対して「自己資本不足グルー
プ」の資産成長は年率で7.14％であったことに
見られるように，「自己資本比率の低かった」
大手米銀が資産増大の抑制行動をとったこと
にある21）。
また，大手米銀は，こうした資産増大の抑制
による自己資本比率の上昇と同時に，「規制裁
定」行動として，自己資本比率規制の対象とな
らない「簿外取引」（off-balance-sheet tranns-
actions, OBS）を増加させた。OBSは，銀行が
提供する信用保証，ローン・コミットメント，
外国為替取引に絡むオプション，先物，金利ス
ワップ取引および金融関連の顧問業，ファン
ド・マネイジメント・サービスなどを含む取引
の総称である。米国の銀行においてこのような
OBSの残高が急増するようになったのは，1982，
83年頃以来であるが，その後80年代を通じてと
くに大規模銀行を中心に取引残高が激増し，
1987年には上位25行の総残高は２兆ドルの規模
に達した22）。
自己資本比率規制の効果は，80年代の米銀や
90年以降の邦銀の銀行行動に見られるように，
自己資本比率を引き上げるために貸出の抑制や
資産の売却を行う結果として，銀行の資産拡大
が抑制されることである。銀行が自己資本比率
を引き上げるには，自己資本比率算定式から見
れば，分子の基本的自己資本を増やすことと分
母の総資産の膨張を抑えることである。前者は
時価発行増資や転換社債発行によって可能とな
り，後者は貸出債権の証券化・流動化を進め，
さらに貸出業務のフィービジネスへの転換など
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によってもたらされる。しかし，その基本的方
途は，総資産が自己資本比率に制約される以上，
同じ資産でも利益率の高い資産にシフトさせる
こと，それによる収益を自己資本に転化し自己
資本比率を高め，さらに資産を増大させること
である。つまり，薄利多売の量的拡大から総資
産利益率（ROA）重視の銀行経営への転換こそ
が，自己資本比率規制による銀行行動規制の中
心課題となる23）。こうした経営戦略の転換は，
上述のように大手米銀の場合には，すでに80年
代の米国における自己資本比率規制の導入の過
程の中で進められたのである。
81年，83年の自己資本比率規制の導入の過程
で，大手米銀の自己資本比率は顕著に改善され，
そのほとんどが適用されるべきガイドラインを
すでに充足していた24）。にもかかわらず，「国
際的貸出の監督と規制の改善のためのプログラ
ム」（1983年国際融資監督法）に対して大手米
銀は，米国内での自己資本比率規制の強化は米
銀の相対的競争力を低下させると主張した。そ
れゆえ，「1983年国際融資監督法」にかんして
議会は，監督当局に対して，米銀の自己資本水
準の引き上げを要求すると同時に，主要な銀行
が存在する他国の監督当局に対しても，国際融
資に従事する自国銀行の自己資本を強化させる
よう勧告した。こうしたなかでボルガー米連銀
議長は，84年３月バーゼル委員会において，自
己資本比率規制の国際収斂に関する米議会の要
求を示すことになる25）。
米国における自己資本比率規制強化の契機に
関しては，一般に，規制監督機関（国家）と大
手米銀の関係を対立的にとらえ，銀行倒産の増
大に対応して銀行業界の損失負担能力を自己資
本の強化によって高めるという監督機関の意図
が，ストレートに大手米銀の蓄積行動（自己資
本比率の上昇）を規定しているかのように描か
れる。そうした側面があることは否定できない
が（国家の能動的側面），現実には，上記で指
摘したように，大手米銀は自己資本比率規制の
対象から事実上「除外」されてきた歴史的経過
と，自己資本比率規制が強化されてもその「基
準」を絶えずクリアーしてきたことを考慮する
と，大手米銀は事実上，規制による「制約」を
受けていないと考えることができる。むしろ監
督機関の自己資本比率規制強化は，大手米銀の
ROA重視の蓄積戦略への転換（「伝統的銀行業」
から「新しい高度の銀行業務」への転換）が進
展するなかで，貸出等を中心とする「伝統的銀
行業務」を営む大手米銀以外の「その他の金融
後発行」に対する規制の強化（「制約」）を意味
していた。
一般に，国家による規制は，市場における独
占と非独占（独占資本と非独占資本）という資
本の階層性を前提すれば，その作用の意味は明
らかに異なる。その規制が資本活動にとって
「制約」となる資本と，その規制導入の時点で
すでに規制基準を乗りこえ，規制自体が資本活
動にとって何ら「制約」とはならない資本が存
在しているとすれば，国家による規制と規制の
強化は，後者（「制約」とはならない資本）に
とっては，むしろ資本間競争における有利な条
件として作用する。こうした資本の階層性を前
提とした規制の論理は，国際的な規制において
も同様の論理が存在する。1988年に合意した
BIS規制も，自己資本比率規制が「制約」とな
る銀行資本と，なんら「制約」とはならない銀
行資本の存在を前提に導入されたのである。
おわりに─BIS規制と「規制裁定」
自己資本比率規制を中心とするBIS規制の目
的は，一般に銀行業のリスク増大に対応した規
制手段の整備および金融の国際化のもとでの各
国の銀行規制基準の統一化にあるといわれてい
る。しかし，銀行経営の健全性が自己資本比率
の高さとどの程度関係があるかということは専
門家のなかで一致しているわけではない。また，
BIS規制が国際金融業務に従事する各国の金融
機関の競争の公平化を目的にしている点に関し
ても，先に指摘したように，大手米銀を中心と
する金融先進行にとって，自己資本比率規制は
それらの銀行行動を制約するものとはなってお
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らず，その他一般行（金融先進行以外の後発行）
にとっての制約として機能している。
先に指摘したように，「信用リスク」を対象
とした第一次BIS規制，「市場リスク」を対象
に追加した第二次BIS規制も，「銀行間競争に
共通のルールを導入する」というBIS規制の意
図に反して，実質的には共通尺度とはならず，
ダブルスタンダードあるいはマルチスタンダー
ドとなっており，1999年６月に公表された第三
次規制案（「新たな自己資本充実度の枠組み」）
では，こうした傾向が一層顕著に現れていると
指摘されている。
すなわち，①信用リスクについては，外部信
用評価（つまりスタンダード・アンド・プアー
ズのような格付け機関の格付け）を取り入れた
標準化アプローチの他，金融先進行については
内部格付けを個別に認可する方針であること。
②その他の流動性リスクやオペレーショナル・
リスク等についても，計量化を推奨しており，
実用に耐えうるモデルとデータが揃えば認可の
意向である。これらのモデル化の目的は，リス
クのより正確な測定ということであるが，銀行
にとってはそれによる必要自己資本の削減効果
が非常に大きく，金融先進行とその他の一般行
の資本効率格差が内部モデルの採用により益々
拡大するのは必至であり，これがさらに競争力
格差をもたらすことになる。③外部信用評価機
関の活用に加え，当局自らの監視・検証，銀行
内外の検査・監査，他業態の監督当局との協調
も不可欠であるとしているが，これは先進行に
おける技術革新のスピードと金融コングロマリ
ット化に対し，後追いとならざるを得ない監督
機関の対応力の限界を表明したものと言える。
先進行から学んだ知識で，二番手以下の銀行を
監視することによって，規制当局が銀行の二極
分化を一層促進するという結果をもたらさざる
をえない。④多様な仕組み金融（ストラクチ
ャード・ファイナンス）や証券化（セキュリタイ
ゼーション）を生み出してきた大手銀行は，規
制の盲点を付く「規制裁定（レギュラトリー・
アービトラージ）」を狙って，これまでの貸付
資産を「持ち切り（バイ・アンド・ホールド）」
からトレーディング（売買）対象へと移しつつ
あると指摘されている。また，99年４月にBIS
が発表した「資本増強と銀行行動：バーゼル合
意のインパクト（Capital Requirements and
Bank Behaviour：The Impact of The Basle
Accord）」においては，金融先進行にとって
BISの自己資本比率規制はもはや制約とはなっ
ていないと指摘されている26）。大手米銀を中心
とする金融先進行にとっての最大の関心事は，
株主価値の安定的拡大であり，むしろ投資家対
策の一部としてのリスク管理の高度化やディス
クロージャーの徹底を進め，BISの自己資本比
率規制を後発行（金融先進行以外のその他銀行）
との差別化に利用することにあると言われる27）。
ここには，銀行資本の蓄積にとって，BIS規
制が「制約となる銀行」と「制約とはならない
銀行」という二極分化が存在することが示され
ている。その意味でBIS規制は，銀行間の競争
条件の「平準化」として機能するどころか，む
しろ逆に競争条件の「差別化」として機能して
いる。金融先進行としての大手米銀は，すでに
70年代後半から，自己資本比率規制が自らの蓄
積拡大の制約とはならないようにその蓄積戦略
の転換を進め，それを後追いするかのように自
己資本比率規制が国際的規制として導入されて
きたのである。
その結果大手米銀は，「リスク管理能力」の
相対的高さを武器に，「規制裁定」行動を採る
ことによって，国際金融市場において圧倒的地
位を獲得した。BIS規制は，国際金融不安を背
景に，銀行倒産等に対する「銀行業界の負担能
力」＝自己資本を国際的に強化するという目的
と同時に，金融先進行といわれる大手米銀にと
っては，国際金融市場からの大手米銀以外の
「その他の後発銀行」を「排除」する手段とし
て機能していると言わざるを得ない。
本稿では，BIS規制が導入される80年代の大
手米銀の蓄積戦略との関連で，自己資本比率規
制が大手米銀にとっては，その蓄積行動を「制
約」するものではなかったことを明らかにした。
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しかし，90年代における国際金融市場における
大手米銀の圧倒的地位の獲得が，BIS規制とい
かに関連していたかという点に関しては指摘し
たに過ぎない。次稿の課題としたい。
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